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tados. Eso hace que la cartera general de 

Tenpo bordea los 35 años promedio deedad, 

y en la banca eso está como 10 años por arri- 

ba”, detalla. 

Tenpo es el segundo emisor no bancarioque 

tiene más tarjetas de crédito con operaciones, 

sumando 175.518 plásticos en este ítem a 

enero, siendo solo superado, y por poco, por 

la tarjeta Tricot, que marcaba 208.558 tarje- 

tas con operaciones. 

Al compararlo con los bancos, también su- 

pera a los más pequeños, como Bice (39.477 

titulares), Security (35.382) y Consorcio 

(5.242); pero está aún muy lejos del número 

uno, CMR Falabella, que acumulaba 2.459.371 

tarjetas de crédito con operaciones a enero; 

oel número dos, Banco de Chile, con 841.028 

plásticos. 

Hace unos cinco meses, además, lanzaron 

una novedad en el mercado local, pero que 

opera hace rato en Brasil: una tarjeta de cré- 

dito con ahorro, con la cual ya tienen 50 mil 

clientes. 

Tenpo Payments S.A. es una sociedad que 

tiene giro exclusivo para la emisión de tarje- 

tas de prepago y de crédito, y es controlada 

aguas arriba por Tenpo SpA. Hoy, a casi cin- 

co años de haber hecho el lanzamiento de su 

primer plástico, ya tienen 1.506.409 tarjetas 

de prepago vigentes, la mitad de ellas con ope- 

raciones en enero. 

Para ir más allá de la emisión de tarjetas no 

bancarias y poder prestar otro tipo de servi- 

cios complementarios, el holding también 

creó Tenpo Technologies SpA, que es la em- 

presa que presta servicios de tecnología. Por 

ejemplo, administra el programa de benefi- 

cios “Tenpesos” al que está afiliada Tenpo 

Payments y que ofrece a sus clientes. También 

se preocupa de dar algunas funcionalidades 

en la app de Tenpo, como “agregar o retirar 

dólares a sus cuentas Paypal; contratar segu- 

ros; invertir en fondos mutuos y activar re- 

glas automáticas para ahorrar invirtiendo, y 

realizar remesas”, dice la memoria de 2023 

de Tenpo Payments. Por ejemplo, distribuyen 

seguros de Chubb y fondos mutuos de Cre- 

dicorp Capital. 

Las cifras del negocio 

Aunque a nivel consolidado los números de   

Tenpo son reservados, lo quesí es público son 

los estados financieros de Tenpo Payments. 

En 2024 registró las mayores pérdidas desde 

que empezó a funcionar, con una merma de 

$17.816 millones. Así, desde 2019 a la fecha 

acumula números rojos por $59.122 millones 

en el total. 

“Típicamente, las compañías como esta, 

desde el punto de vista del estado resultado, 

en una primera etapa tienen un desafío muy 

grande de poder financiar su gasto en mar- 

keting, para crecer, ganar masa crítica, etcé- 

tera. Son gastos significativos para la prime- 

ra etapa”, comenta Araya. 

En ese sentido, los gastos en publicidad 

que registra Tenpo Payments año a año son 

bastante similares a las pérdidas que anota en 

igual periodo: fueron $14.053 millones en 

2024, por lo que desde 2019 a la fecha ha gas- 

tado $55.964 millones en este ítem. 

Al ver el modelo de Tenpo, “el camino ha 

sido desde un modelo transaccional de las 

personas, básicamente, pagos, cuentas con 

provisión de fondos (prepago), pagos de ser- 

vicios, etcétera; y ha ido transitando, junto 

con eso, al mundo financiero, básicamente, 

créditos. Los créditos en Tenpo hoy día repre- 

sentan aproximadamente ya del orden del 

40% de sus ingresos”, explica. Se refiere a las 

tarjetas de crédito que lanzaron en 2023. Ese 

año los créditos y cuentas por cobrar a tar- 

jetahabientes sumaban $9.102 millones, pero 

ya en 2024 eran $57.972 millones, según 

muestran los estados financieros de Tenpo 

Payments. 

Y agrega que esoes importante “porque ob- 

viamente es el camino que vamos a seguir re- 

corriendo para ser banco. La estructura, es- 

pecíficamente, del mundo transaccional, son 

estructuras de muy baja rentabilidad, sobre 

todo el mundo de prepago, bajísima rentabi- 

lidad, pero muy relevante, tanto por el pro- 

pósito, y también para el modelo de negocios, 

porque son los que te permiten armar una 

masa crítica muy relevante al cliente”. 

Esa es precisamente una de las razones por 

las cuales quieren ser banco: rentabilidad. “Es 

que nuestra rentabilidad está limitada por la 

incapacidad de nuestras fuentes de fondeo. 

Tenpo, para poder gastar dinero, tiene que en- 

deudarse con otras instituciones financieras, 

o conseguir capital del mercado. Cualquiera 

de las dos opciones no es tan rentable, por- 

que no tenemos una licencia bancaria que nos 

permita intermediar”, señala. Y la segunda 

razón “es poder ampliar aún más nuestra 

oferta de productos y servicios”. 

¿Entonces, Tenpo Bank podría unirse a 

Tenpo Payments o traspasar de alguna ma- 

nera los clientes? “Podría. Sí, claro que po- 

dría. Obviamente, cualquier camino que sea 

en esa línea, ciertamente sería con el consen- 

timiento del cliente”, responde Araya. 

Agrega que, “parte de lo queestamos revisan- 

do, es cuáles son las alternativas más positi- 

vas para los clientes. Hay varias alternativas. 

Una de ellas es que efectivamente a los clien- 

tes de Tenpo Payments le ofrezcamos que pa- 

sen a ser clientes de Tenpo Bank. Lo impor- 

tante es qué vas a ofrecer que justifique que 

hagan ese cambio. Y ahí es donde está la 

preocupación nuestra de que, si llegamos a 

tomar ese camino, lo que le vayamos a ofre- 

cer sea interesante, atractivo, y por lo tanto, 

que quieran cambiarse” .Q   
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Estados Unidos: ¿Bajando 
de su pedestal? 

E.UU. se convirtió en la 

gran potencia econó- 

mica que es gracias a 

instituciones estables, 

que han dado una gran 

flexibilidad a su econo- 

mía, unaenormecapa- 

cidad de innovación, 

sustentada en parte en una base de produc- 

ción de conocimientos sin parangón en el 

mundo, y a un impulso sostenido al comer- 

cio internacional. 

La receta no es nueva: es muy similar a 

la que aplicó el Imperio Británico en los si- 

glos XVI! y XIX, y que convirtieron a la li- 

bra esterlina (junto al oro) en la moneda de 

reserva mundial. La historia también nos 

enseña que estos liderazgos no duran para 

siempre. Guerras comerciales y de las otras 

terminaron con la dominancia de Gran 

Bretaña y de la libra en el mundo, con un 

costo en vidas y riqueza sin precedentes. 

Un siglo después estamos viendo que 

resurgen las viejas ideas proteccionistas que 

causaron tanto daño. Populistas y dema- 

gogos culpan al juego sucio de otros paí- 

ses de déficits comerciales que, según 

ellos, son la demostración de quelos otros 

están abusando de la buena fe de quienes 

abogan por el libre comercio. 

La realidad es exactamente la opuesta: los 

países que muestran superávits en su co- 

mercio exterior están financiando el gas- 

to excesivo de los que tienen déficits. Por 

ejemplo, para míes irrelevante tener un dé- 

ficitcon el supermercado si el superávit que 

tengo con mi empleador (la UC) me alcan- 

za para tener equilibrada mi cuenta co- 

rriente en el banco. Pero si gasto más que 

mis ingresos, ese saldo es negativo y lo ten- 

go que financiar con un sobregiro, un 

préstamo o sacando dinero de ahorros. A 

nivel global es igual: los saldos del comer- 

cioentre países dan lo mismo, porque son 

el resultado natural de las diferentes espe- 

cializaciones. Si yo tuviera que bajar mis 

horas en la universidad para cultivar pa- 

pasen mijardín, saldría perdiendo por le- 

jos. Lo que loseconomistas llamamos la di- 

visión del trabajo, que lleva cada vez a una 

mayor especialización, ha estado en la 

base de la prosperidad asociada a la glo- 

balización. 

La gran diferencia entre EE.UU. y cual- 

quier otro país es que puede pagar usando 

  

su propia moneda directamente o emi- 

tiendo deuda denominada en dólares. Chi- 

le, China y cualquier otro país no tienen esa 

opción: si gastan más de lo que producen 

y generan un déficit en cuenta corriente tie- 

nen que lidiar con este exceso financián- 

dolo mediante el uso de ahorros oendeu- 

dándose. Si se acaban los ahorros y empe- 

zamos aatrasarmnosenel pago de las deudas 

ya nadie nos va a prestar dinero para seguir 

gastando como antes: a nivel de un país eso 

se llama una “crisis de balanza de pagos”, 

que normalmente se resuelve llamando al 

FMI para que preste dinero acambio de un 

compromiso para ajustar el gasto y elimi- 

nar así el déficit para comenzar a pagar. 

EE.UU. puede seguir gastando sin proble- 

mas, al menos mientras el resto del mun- 

do mantenga la confianza en que el dólar 

seguirá siendo la moneda de aceptación 

global. Sin embargo, el gobierno norteame- 

ricano tiene un déficit del orden del 5% de 

su PIB anual y se proyecta que para finan- 

ciarlo, la deuda pública debería seguir 

creciendo a un ritmo parecidoal actual en 

los próximos años, justo cuando la confian- 

za global en ese país está retrocediendo. 

El país que era el bastión de la seguridad 

económica y campeón del libre comercio 

es hoy fuente de inseguridad y proteccio- 

nismo. El nivel de riesgo en el mundo ha 

aumentado y los inversionistas están bus- 

cando nuevos refugios ante laincertidum- 

bre: el dólar se deprecia contra otras mo- 

nedas (incluido Chile) y el precio del oro 

se dispara. Nadie espera que el dólar deje 

de ser la principal moneda en el mundo en 

los próximos años, pero estos bien po- 

drían ser los primeros peldaños de la ba- 

jada en esa dirección. 

Si esto no cambia, y rápido, es muy pro- 

bable que EE.UU. termine perdiendo, al 

menos, parte del privilegio de financiar sus 

déficits emitiendo dólares, y comience a 

parecerse más al resto del mundo. En vez 

de hacerse grande, iría camino ala medio- 

cridad. 

Tuve la fortuna de vivir varios años en 

EE.UU. y es un país que quiero y admiro 

por lo que, por su bien y el nuestro, espe- 

ro que esto se revierta y, si eso no ocurre, 

que esta vez el tránsito sea más ordenado 

y menos espantoso que el de comienzos del 

siglo XX. Sin embargo, las señales que es- 

tamos viendo no apuntan para ese lado. 
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